Study on China's Stock Market Value Investing System Approach and Applications by 王铮
学校编码：10384                                  分类号      密级        






硕  士  学  位  论  文 
 
我国股市价值投资的系统方法与应用研究 
Study on China's Stock Market Value Investing  
System Approach and Applications 
王  铮 
 
指 导 教 师 姓 名 ： 吴 世 农  教 授 
专  业  名  称 ： 工商管理 ( M B A ) 
论 文 提 交 日 期 ： 2 0 1 6 年    月 
论 文 答 辩 时 间 ： 2 0 1 6 年  5  月 
学 位 授 予 日 期 ： 2 0 1 6 年  6  月 
答辩委员会主席：           
评    阅    人：           








































































另外，该学位论文为（                         ）课题（组）
的研究成果，获得（               ）课题（组）经费或实验室的资




























（     ）1.经厦门大学保密委员会审查核定的保密学位论文，于 
   年  月  日解密，解密后适用上述授权。 







                                       声明人（签名）： 













摘  要 
I 












































Purpose of the study is to learn from the US stock market partially successful 
investment approach, combined with the development of China's stock market and investors 
own characteristics, establishing three levels of fundamental, technical and operational side 
set as a precondition to value investing, technical analysis auxiliary, rational operating 
systems approach to value investment. 
Under China's economic transition and development of China's stock market itself 
superimposed double change background, research first proposed a suitable system of 
China's stock market value investing method. The second section describes the US stock 
market value investment theory and typical classical technical analysis investment system, 
and learns from the successful experience from mature capital market theory and method. 
Analysis of the secondary stock market characteristics and investment approach application 
once again, trying to find their own development process, the Chinese stock market rules and 
future trends. Then analyze and define the value investment system by the relevant macro, 
middle and micro factors, and stock technical analysis operations, financial management, 
emotional control, combined with other stock trading method, summed up a stock market 
value investment system approach. Finally, apply the value investing system approach to 
conduct China's stock empirical studies and preliminary outlook, with proven its operability 
and effectiveness. 
Stock select, timing and operate in accordance with the value investment system 
method, to testify earnings of simulated portfolio. Buying and selling range statistics show 
that the GEM index raised more than the rate of increase over the same period, the decline 
was significantly less than the value of the index fell over the same period, real performance 
and growth support for share prices. That reflects the rationality of the system of value 
investing approach. 
Overview of the US stock market success investment approach investors, the common 
denominator is to create advantageous positions. In the case of buying long, it means buy in 
large quantity in the bottom price when there is great investment value in the stock. China's 
stock market has its own development path, mode of operation and investor characteristics. 
This paper argues that the concept of the existence of the price of the stock market 
investments is decided by the stock market all the participants game and reflects the 
mainstream psychological expectations. For the value of the investment has not yet become 
the dominant Chinese stock markets, price often changes dramatically because investors and 













Study on China's Stock Market Value Investing System Approach and Applications 
III 
lower or much higher than the intrinsic value of the stock.  
By fundamental research on defining the macro environment for equity investments, 
middle industry analysis, micro-enterprise selection, explore the outstanding performance of 
enterprises with good prospects of rapid growth and reasonable valuation. With 
technological analysis of market, industry, stocks to anticipate the time involved complying 
with the main trends. The application of operating strategy, financial management, and 
emotional control would programmatically guarantee rational operation and form value 
investing systematic approach adapting China's stock market to provide a useful reference 
for improving the profit of small stock investors of China. 
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了华尔街 22 号，1792 年的《梧桐树协议》标志着纽约交易所开始建立。随着美国西
部开发和工业化的进程，美国证券市场在 19 世纪经历了 30 年代铁路股、50 年代淘
金矿业股、60 年代南北战争期间黄金投机和债券发行、70 年代西部开发等几次热潮。
19 世纪末至 20 世纪，美国证券市场经历了几个不同阶段的发展。19 世纪 70 年代开
始以电力和内燃机为标志的第二次产业革命，诸如钢铁、煤炭、机器制造、电力等



















段长时间的牛市。1973 年，因石油危机美国经济严重衰退，进入长达 10 年的滞涨，
1974 年较 1973 年股市下跌达 45%。80 年代，美国经济 1982 年底走出衰退，1983
至 1988 年经济保持较快增长。新一轮牛市启动直到 1987 年股市大跌，1988 年又重
拾升势。90 年代以来的新经济时期，美国经济发展先抑后扬，从 80 年代中后期开始
以微电子技术为核心的第四次技术革命，带来了一场科技创业的资本财富盛宴，纳
斯达克从 2000 年 3 月超过 5100 点到年底不足 2500 点，科技股泡沫破裂。进入 21
世纪，美国股市从最初的盘整下跌，从 2003 年低点开始走牛，一直持续到 2007 年




苏，从 2008 年至 2014 年，分三个阶段注入近 4 万亿美元，执行扩张性的货币政策，
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但要坚决地试”，破除了思想和理论障碍，推动资本市场发展迈出关键性的步伐。在
邓小平同志讲话的鼓舞下，全国掀起股票投资热。1992 年 5 月 21 日，沪市交易价格
放开由市场引导，当月 21 日至 23 日，股价 3 天内暴涨 570%，上证指数从年初的 293




度出台。1995 年沪深交易所开始实行 T+1 交易制度，1996 年底对股票和基金类证券
交易价格实行 10%涨跌幅限制。这一时期我国股市得到了较快发展，上市公司数量、
总市值和流通市值、投资者数量、交易量、股票发行筹资额等都有快速地增长，但
















































1984 年 11 月 14 日，上海飞乐音响股份有限公司发行新中国成立后首只公开发
行股票。 
1990 年 12 月 19 日，上海证券交易所举行开业典礼，时任上海市市长朱镕基在
浦江饭店敲响了上证所开业的第一声锣。 
1991 年 7 月 3 日，深圳证券交易所正式开业。 
1991 年 10 月 31 日，我国股份制企业首只 B 股由中国南方玻璃股份有限公司与
深圳市物业发展（集团）股份有限公司向社会公众招股。 
1992 年 5 月 21 日，沪市全面放开股价，大盘跳空高开于 1260.32 点，较前一天
涨幅高达 104.27%，上证指数首度跨越千点。 
1993 年 6 月 29 日，青岛啤酒股份有限公司在香港正式招股上市，青岛啤酒成为
首只 H 股。 
1993 年 8 月 20 日，淄博基金在上海证券交易所上市，成为我国首只在国内证券
交易所上市的投资基金。 
1995 年 7 月 11 日，中国证监会正式加入证监会国际组织。 
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1996 年 12 月 16 日，上交所和深交所对在该两所上市的股票、基金类证券的交
易实行价格涨跌幅 10％限制并实行公开信息制度。 
1998 年 4 月 22 日，深沪两市交易所实行“特别处理”制度，4 月 28 日，辽物
资 A 成为我国证券市场第一家 ST 公司。 
1998 年 12 月 29 日，酝酿 5 年多的《证券法》获得人大常委会通过。该法于 1999
年 7 月 1 日起正式实施，成为我国证券市场健康发展的强有力保障。 
2000 年 7 月 12 日，南化股份转债股上市，沪市迎来首只国企转债股。 
2001 年 8 月 15 日，证监会同意设立华安创新证券投资基金，该基金为我国首只
开放式基金，首次募集目标为 50 亿份基金单位。 
2002 年 12 月，中国证监会颁布并施行《合格境外机构投资者境内证券投资管理
暂行办法》，标志着我国ＱＦＩＩ制度正式启动。 
2003 年 10 月 28 日，《证券投资基金法》在十届全国人大常委会第五次会议上获
得通过，并从 2004 年 6 月 1 日起施行，为基金的规范运作提供法律保障。 
2004 年 1 月 31 日，《国务院关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》
（“国九条”）出台。 
2004 年 5 月 18 日，深交所获准设立中小企业板块，重点安排主板市场拟上市公
司中具有较好成长性和较高科技含量的中小企业发行股票和上市。该板块将实行相
对独立管理，逐步推进制度创新，以便为创业板市场建设积累经验。 
2005 年 2 月 21 日，证券投资者保护基金正式启动，发行人公开发行股票、可转
债等证券时，所有申购冻结资金的利息须全部缴存到上海、深圳证券交易所开立的
存储专户，作为证券投资者保护基金的来源之一。 
2007 年 6 月 28 日，南海成长创业投资有限合伙企业在深圳成立，成为新修订的
《中华人民共和国合伙企业法》生效后国内第一家以有限合伙方式组织的创业投资
企业，也是国内首家真正意义上的私募股权基金。 
2007 年 8 月 14 日，中国证监会颁布《公司债券发行试点办法》，我国公司债发
行正式启动。 
2009 年 10 月 30 日，创业板开市，首批 28 只股票齐发，刷新了中国股市多股齐
发的历史纪录。 
2010 年 4 月 16 日，股指期货首批四个沪深 300 股票指数期货合约上市，挂盘基















2011 年 1 月 14 日，全国证券期货监管会议提出包括扩大中关村新三板试点、研
究推出发行体制后续改革措施、完善退市制度、完善打击证券期货违法犯罪协作机
制在内的全年八项重点工作。 
2012 年 8 月 3 日，经国务院批准，非上市股份公司股份转让（“新三板”）试点
扩大。除北京中关村科技园区外，首批扩大试点新增上海张江高新技术产业开发区、
武汉东湖新技术产业开发区、天津滨海高新区。 
2013 年 12 月 14 日，国务院发布《关于全国中小企业股份转让系统有关问题的
决定》，新三板全国扩容，多层次资本市场建设取得实质性进展。 
2014 年 4 月 10 日，中国证监会与香港证监会就开展沪港通试点发布联合公告。
证监会指出，沪港通总额度为 5500 亿元人民币。 








近十年来，我国股市从规模和市值方面看，获得了极大的发展。从 2006 年至 2015
年，上市公司总数从 1434 家增加到 2828 家，增长了 97.21%；总市值从 10 万亿到
58 万亿，增长了近 5 倍。同期我国 GDP 从 21.77 万亿到 67.67 万亿，增长约 2.1 倍；





















2015 2828 2808 50095 44022 36773 584459 415774 23.18 2.50 
2014 2613 2592 43931 39228 32147 428621 314829 17.42 2.18 
2013 2489 2468 40662 36715 29729 272500 198026 12.41 1.60 
2012 2494 2472 38488 31321 24501 267849 180142 13.86 1.76 
2011 2342 2320 36195 28806 22197 250116 163597 12.85 1.89 
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